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1) 後述するようにj ガ}リ とショウ両教授は商業輝行をも金融仲介機関に含めるが，それ以外
の仲介機関左して J アメリカにおいては，貯審貸付組合 (savingsand loan aSSQ口ation)，相互





て J (ー首藤一郎編『金融政策の基構理論J清間全叢書 4 昭和40年12月)。
3) l G. Gurley and E. S. Sbaw， "FlDanclal Aspects of Economic DevelopmentぺTh，
Amey~c.a1色 Econom~c Re'l.ie.'W， Sept. 1955.; GO.，“Financial Intermediaries and the Saving 
Investment Process". The Jou開 alofF:凶開ce，May 1956; do.， "The GIowth of Debt 
:1nd Money in the United Stil作lS，1800-1950: A Suggested Interpretation"， The Review 
01 Economic.s 側 dStatistics， Aug. 1957; do.， M醐 ，y叫 aTheory of Fj叩側ce，vVashington， 
1960 (邦訳J 桜井融一郎訳『貨幣と金融』昭和38年.): J.G. Gurl吋."Financlal Institutions 
in the Savlllg-Investment Process" (Money and E帥柳川 Activity，edュtedby L. S 
Litter， 2 nd ed.， 1961) ; do.， "r .iquidity and Financial Institutions lU the Postwar 
Economy U. S. Congress， ]oint Economic Commlttee， Study.Papeγ， No. 14， 86th 


























4) Gurley and、Shaw，. Financial Aspects of Economic Development "， The America仰
E迫。勿omicReview， Sept. 1955， p. 521 
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5) Ibid.， p. 521 
6) Gurley and Shaw，“Reply" (to Culbertson). 'l"he Ame-rican Ec隅 omicReview. Ma:rch 
1958. p. 135 
7) Gurley and Shaw，“Financial Asp田 tsof Economic Development". p. 516 n. 2 
8) との点については，拙稿， r銀行信用と貸付資金の創造一報行以外の金融仲介機関を中Uとして
J 229買を参照されたい。
9) R. W. Goldsmith， Pinancial Intermed叫附S 問 theAmer~c帥 EGOnα町四回目00， 1958" 
p. 50 

























10) Gu.r1ey <lud Shaw， Mun~y 明 ω Theory of F，間四ce，1960， p.202 
ll) この点についてのガー リー 教授の叙述は明快である。 (Gurley.ιFlnancialInstitutions in 
ihe Savmg-InVt;lstIIH:;lt Process". pp. 316-19.) 
12) Warren L. Smith，“日目即時1Intermediaries and Monetary Controls "， The 印刷teyly
Jaurnal 01 E山 nu'm叫 Noy.1959， p. 538 























13) Ibiム p.538 
14) ガー リー と、ンョウ両教授は宿期預金は支払手段守はなu、からI 宜階λトックの一部分ではなu、
と明言している。 (Gurley日 dShaw， Momey叩 aTheoyy 01 Fina耐久 p.209.) 
15) Ibi-d.， pp， 192-93 
16) W. L. Smlth， op. cit.， p.534 n. 2カパレパー トソン教授も同様m見解を示している。 (JM 
Culbertson， "Intermediaries and Monetary Theory: A CULICl創立 ofLhe GU1'ley-Shaw 
Theory"， The Ameyican E.叩 omicRevi別V，March 1958， p.120 n. 5.) 
17) 拙楠，前掲論文， 234-37頁を参照されたし、。

























19) J込皿出 Tobin，. COIllIltl叫凶1Bankll副 Crealorso[ 'Mol1ey'" (B，ω~king and.M(叩 t!&u/ry
Sfudics， edited by Deane Carson， 1963)， pp. 408-09，を参町ました。またガー りー と V冨ウ両
教畏も同様な性槽づけ壱行伝っている。 (Gurley 出 lU Shaw， “Fi回出国11I1t町田tluiari世
and the Saving-Investment Process ヘp.260.) なおj 伝統的な銀行理論の内容につドては
カルパー トソンの論述が会弔となる。(].M. CulbtlI"t出 n，op凶， pp. J.20-22.) 


























21) Gurley and Shaw， “FinancinI Aspec~s of Economic DevelopIDAntぺ p_528; do.. 
“Financial Inter皿 ediariesand the Saving-Investment Process". p. 261，参照。


























23) Gurley and Shaw， .M(四ey~1包 a Theo叩 0/Finance， pp.' 198-99 
24) GUl-1t:y，" FinanciaI Institutions in the Saving-Investment Process "， pp.320ー22
25) lbid.. p. 322 
26) Ibid.， pp. 322-23 
、






















きるであろう o このような考え方はトービ Y教授町によってさらに明確に主張
されている。彼の草図するところは要するに，銀行以外の金融機関も銀行もと
27) たとえば， Gurley and Shaw，“Financial lntermediarie:s and the Saving-lu vestm.ent 
Process "， p. 263 n参照。
28) lbid.， p， :263 n 
29) ガー リー と γ翠ウ両教授は， r所要準備の要求という直接統制が， つねに，銀行が生産したい
と欲する産出高以下に生産を抑え! したがって融行は「不均薗組織」であると U 寸。 (Gu~'ley
and Shaw，“Reply" (to Culbertson)， p.137.) 
.30) James Tobin， 0ρ cit.， pp. 412-18 
















































































33) Warrea L. Smith， "On the E宣ectivenessof Monetary Policy"， Th~ AI・~eric側 E"
nomil; Review， Sept. 1956; do.， "Financial Intermedi町民¥8and Monetary Controls". 'The 
Quartc1'ly Journal 01 EconQm~cs. Nov. 1959; G. Clayton， "British Financial Intermedia-
ries in Theory and Practice "， Tke Economic Jo旬開al，D田 1962; J. G. Gurley.“Fin-
ancial Institutions in the Saving-Investment Pracess "， p. 323，その他。
34) 中谷買博士は.r貨幣ストックの増加によるばあいと流通速度の増大によるばあいとでは，そ
の条件，効果等において決して同じではない。」と指摘されている。(中谷寅，前喝論文.24頁J






















35) W. L. Smith， .Financial Intermedianes and Monet町 yControls "， p. 539 
36) Ibid.， pp. 540-51 




G. GuI1ey，“Financial Institutions in the Saving-Investment Process"， p. 323.) 
38) 銀行以外の仲介機関の資産獲得のための主出は通常小切手で支払われるから，現金通貨以外の
すべての流動資産は要求払預金として慌有されると恒定する ζとが Cきる。 (Edw町 d Marcus 




























40) 以下町論述には， Gurley and Shaw，“Financial Intermediaries and the Saving-Invest 
ment Process" l Tobin， op. cit.， p.415を毒照した。
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を買うとすると，これによって銀行預金と収益資産は同額減少し，したがって
過剰準備の発生または増加となる。もし銀行がこの過剰準備を取り除き，預金
と収益資産をもとの水準に戻そうとするならば，銀行はそれが買い入れる本源
的証券に対して高い価格を支払うことによって，換言すれば利回りの低下を承
認し，それによって預金コ月トとの聞の利鞘を縮めるとし、う犠牲壱払うことに
よって可能である。しかしこれは銀行にとって収益の低下となるととは明らか
である。
(3) あるいは銀行は本源的証券に対して高い価格壱支払うよりもむしろ，過
剰準備をも η ているほう字選ぶかもしれない。この場合には銀行以外の仲介機
関は本源的証券発行高のうちのより大なる部分を保有することになり，反対に
銀行の保有する割合は減少することとなる。これは銀行資産の減少である。
仏) 所要準備の要求はなしまた最初金融機関はそれぞれ均衡状態にあった
として，大衆が現行の金利においてその要求払預金を減少させ，銀行以外の仲
介機関の債務を増加させよう Eするならば，後者はその債務に対して支払う金
利をいくらか引き下げても大衆からより多くの資金を吸引することができると
判断すると，借手に対してよりよい条件を与え収益資産の価格を吊り上げる。
その場合，限界において商業銀行はその預金債務に対する現行の金利を支払う
に十分な収益をあげ得なし、から，これによって銀行はその保有する若干の収益
資産を手放す。そして銀行預金は銀行資産の減少に伴って減少する。これは前
節で見たように，大衆の選好が銀行の預金量に対して影響を与えうることを意
味する。
以上のようないろいろの場合が考えられるが，これらの場合には銀行Vステ
ムは絶対的にも縮小することになる。
しかしこれらは理論上考えられる可能性であって，現実にこのようなことが
生ずるかどうかは別の問題である。
